Alumil Rom Industry - ALU
Alumil Rom Industry (ALU) este filiala locala a grupului elen Alumil, specializat in prelucrarea aluminiului. Grupul Alumil dispune de centre de productie, retele de distributie si vanzare, precum si depozite pentru produsele sale. Grupul are 25 de subsidiare in Europa, Africa si Orientul Mijlociu (date preluate de pe www.alumil.ro). 
Conform site-ului mentionat anterior, ALU este “cel mai mare grup industrial din Romania care produce si furnizeaza sisteme din aluminiu pentru constructii”.
Printre concurentii societatii umarite se numara Balkan Profilco, Schuco, Exalco.
Titlurile ALU se tranzactioneaza la categoria a II a la Bursa de Valori Bucuresti.
Structura actionariatului ALU la finele lunii mai din 2010 se prezinta conform tabelului de mai jos:
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Sursa: www.bvb.ro
La sfarsitul lunii mai a anului curent grupul grec Alumil detinea 55.90% din capitalul social al companiei urmarite. Categoriei „alti actionari” ii revenea, la aceeasi data, 20.14% din capitalul ALU, respectiv echivalentul a 6.294 mil actiuni.

Din graficul de mai sus se poate observa ca din structura actionariatului producatorului de profile de aluminiu facea parte si o persoana fizica, Michail Sotiriou, cu o detinere de aproximativ 24%.

Capitalul social al ALU este format dintr-un numar de 31.250 mil titluri, cu o valoare nominala de 0.20 lei.

Indicatori financiari:
	Indicator
	12/31/2008
	3/31/2009
	12/31/2009
	3/31/2010

	Valoarea contabila pe actiune (activ unitar net -lei)
	1.7406
	1.8407
	1.9249
	2.0429

	Pret/valoare contabila (unitati)
	0.3964
	0.7769
	1.1170
	1.3804

	EPS (lei)
	0.3062
	0.1000
	0.2018
	-

	PER
	2.2537
	-
	10.6523
	-

	Rentabilitatea economica (%)
	8.4205
	14.7920
	7.3923
	-

	Rentabilitatea utilizarii activelor (%)
	7.5857
	3.0109
	7.0307
	-

	Rentabilitatea capitalului (%)
	17.5887
	5.4350
	10.4856
	-

	Modificarea cifrei de afaceri (%)
	 
	 
	-24.9055
	-49.0793

	Modificarea profitului (%)
	 
	 
	-34.0746
	Trecere pe pierdere

	Gradul de indatorare (%)
	130.5744
	79.9889
	32.9491
	44.1726

	Indicele de lichiditate (unitati)
	0.6041
	0.8308
	1.4743
	1.5174

	Randament divident (%)
	35.3043
	 
	3.1256
	 


Sursa: datele au fost obtinute in baza informatiilor furnizate de catre emitent

Calculele au fost efectuate pe baza unor preturi de inchidere de 0.6900 pentru decembrie 2008, 1.4300 lei pentru martie 2009, 2.1500 lei  pentru decembrie 2009 si 2.8200 lei pentru martie 2010
Pe baza indicatorilor financiari determinati anterior se pot desprinde urmatoarele informatii:
· valoarea contabila a unei actiuni ALU era, la sfarsitul primelor trei luni ale anului curent, de 2.04 lei, cu 11% mai mare fata de nivelul inregistrat in perioada similara din 2009. In conditiile mentinerii constante a numitorului indicatorului (numarul actiunilor ALU emise si tranzactionate), modificarea nivelului activului net al companiei a avut la baza exclusiv variatia valorii capitalurilor proprii ale acesteia, situate la numarator. Valoarea contabila a unei actiuni poate reflecta suma care ii revine unui actionar, pentru fiecare actiune detinuta, in urma valorificarii activelor societatii si platii tuturor datoriilor. Tendinta de crestere a nivelului activului unitar al producatorului de profile de aluminiu se putea observa inca de anul trecut, cand indicatorul urmarit prezenta o majorare de circa 10% comparativ cu 2008, tot ca urmare a modificarii nivelului capitalurilor proprii ale companiei
· luand in calcul un pret de inchidere de 2.8200 lei/titlu, al ultimei sedinte din luna martie, raportul dintre cotatia unei actiuni ALU si valoarea contabila a acesteia era de 1.38 unitati, respectiv un titlu al societatii prezentate se tranzactiona pe piata la un pret superior nivelului activului unitar net. Astfel, majorarea valorii contabile a unei actiuni a societatii urmarite a fost insotita de o modificare de acelasi sens si mai ridicata a pretului de tranzactionare (de plus 97%), ceea ce a si determinat trendul ascendent al raportului mentionat anterior. Comparativ cu 2008, raportul dintre pretul de tranzactionare a unei actiuni ALU si valoarea contabila a acesteia prezenta la finele lui 2009 o majorare de peste 180%. In contextul acestei evolutii, titlurile au devenit supraevaluate incepand cu anul trecut
· ALU a finalizat pe pierdere primele trei luni din 2010, ceea ce nu permite determinarea nivelului indicatorului EPS. Astfel, la decembrie 2009, diminurea profitului net cu 34%, fata de 2008, a stat la baza inregistrarii unui nivel al indicatorului EPS de 0.20 lei/actiune, in scadere cu acelasi ritm ca si rezultatul net raportat de catre ALU. Indicatorul EPS reflecta suma care poate fi incasata de catre un actionar al companiei, pentru fiecare actiune detinuta, in urma repartizarii castigului acesteia
· la sfarsitul anului trecut ALU inregistra un PER de 10.65 unitati, in urcare de peste trei ori fata de 2008. Diminuarea numitorului indicatorului (EPS) pe fundalul cresterii cotatiei unei actiuni a societatii prezentate, respectiv a numaratorului PER-ului, poate justifica trendul ascendent al nivelului PER-ului. Problema care se ridica este daca valoarea inregistrata de catre acest indicator poate fi sustinuta de catre ratele de rentabilitate determinate la nivelul activitatii companiei. Dupa cum se poate observa din tabelul de mai sus, anul trecut, ALU prezenta o valoare a PER-ului superioara rentabilitatii inregistrate, fapt care poate reflecta ca activitatea producatorului de profile de aluminiu manifesta o eficienta inferioara celei redate prin intermediul PER-ului. In 2008, o valoare a PER-ului inferioara rentabilitatilor determine reflecta tendinta de subevaluare a titlurilor societatii
· la sfarsitul anului trecut ALU inregistra o rata a rentabilitatii economice de 7.39%, cu 12.21% mai redusa comparativ cu 2008. Diminuarea cifrei de afaceri (aflata la numarator) cu circa 25%, in aceeasi perioada, a fost insotita de o reducere de 34% a profitului net (situat la numitor), ceea ce a determinat scaderea eficientei activitatii desfasurate de catre companie. Dupa primele trei luni ale anului curent situatia s-a modificat intr-un sens si mai dezavantajos pentru firma: societatea urmarita a trecut pe pierdere, in contextul realizarii unei cifre de afaceri cu 50% mai mica, stand astfel la baza inrautatirii rentabilitatii activitatii in intervalul ianuarie – martie 2010 fata de perioada similara din 2008
· trebuie sa precizam ca pentru 2008 ALU isi bugetase obtinerea unui profit net de                       15.5 mil lei, reusind sa realizeze bugetul in proportie de doar 82%

· pe parcursul primului trimestru din 2010 producatorul de profile de aluminiu a obtinut venituri din exploatare in valoare de 11.002 mil lei, cu 51.7% mai reduse comparativ cu intervalul similar din 2009. Diminuarea veniturilor din exploatare a fost insotita si de reducerea cheltuielilor aferente, cu 38.49%, la 11.847 mil lei. Reducerea superioara a incasarilor din explotare comparativ cu cheltuielile aferente a dus la obtinerea unui rezultat negativ aferent activitatii de exploatare, in suma de 845,155 lei, fata de un castig de               3.513 mil lei, raportat la finele primelor trei luni din 2009

· reducerea veniturilor totale ale companiei, pe parcursul primelor trei luni ale anului curent fata de intervalul echivalent din 2009, cu 50.27%, la 11.762 mil lei, a avut loc pe fundalul diminuarii cheltuielilor totale efectuate cu 39.48%, la 12.063 mil lei

· finalizarea primului trimestru aferent anului curent pe pierdere a stat si la baza inrautatirii eficientei utilizarii activelor. La finalul anului trecut rata rentabilitatii activelor societatii urmarite prezenta o scadere de 7.31%, comparativ cu 2008, la 7.03%  

· urmand evolutia ratelor prezentate anterior, rentabilitatea capitalurilor proprii ale societatii manifesta un trend descendent, pe fundalul diminuarii costurilor companiei. La finele anului trecut, rentabilitatea capitalurilor proprii prezenta o diminuare de 40.38%, fata de 2008, la 10.48%
· incepand cu finele lui 2009, se remarca o diminuare a gradului de indatorare al societatii; pana atunci compania prezenta valori ridicate ale nivelului indatorarii, ceea ce poate indica faptul ca societatea si-a finantat activitatea pe baza surselor atrase (in general, se accepta ca limita maxima a datoriilor totale in cadrul activelor acesteia procentul de 60%). La finalul primului trimestru din 2010, ALU inregistra un grad de indatorare de 44.17%, cu 44.78% mai redus fata de intervalul similar din 2009. La baza reducerii nivelului indatorarii societatii s-a aflat diminuarea datoriilor totale (aflate la numarator) cu 39%, pe fundalul unor active (situate la numitor) in urcare usoara

· la sfarsitul lunii martie a anului curent, obligatiile totale ale companiei erau formate exclusiv din datorii pe termen scurt. Cu toate acestea o valoare a indicatorului de lichiditate de peste o unitate nu evidentiaza dificultati pentru o companie in a-si onora obligatiile scadente intr-un interval scurt de timp. Reducerea datoriilor pe termen scurt (regasite la numitor) ale producatorului de profile de aluminiu in primul trimestru al anului curent comparativ cu perioada similara din 2009 cu 38.63% concomitent cu majorarea disponibilitatilor acestuia (situate la numitor - sumele reflectate in conturile „Casa si conturi la banci” si „Stocuri” s-au apreciat cu 12%) au stat la baza cresterii indicelui de lichiditate cu 82.65%, la 1.52 unitati
· din profitul realizat in 2009 ALU a distribuit un dividend brut de 0.0.08 lei/actiune, cu peste 72% mai mic fata de 2008. Diminuarea dividendului acordat coroborata cu majorarea superioara a pretului de tranzactionare poate justifica scaderea randamentului dividendului cu 91%, in 2009 fata de 2008. 

Analiza tehnica:

Dupa cum se poate observa din graficul de mai jos linia trasata pe baza cotatiilor actiunilor ALU s-a mentinut, pana in luna iunie a anului curent, deasupra dreptei descrise de catre media mobila, determinata pentru un interval de 30 de zile de tranzactionare, evidentiind o usoara supraevaluare a titlurilor societatii:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor ALU
Din luna iunie a anului curent actiunile ALU evidentiaza un trend descendent, ceea ce reflecta si o tendinta de subevaluare a acestora.

Dupa cum se poate observa din graficul de mai jos, volatilitatea titlurilor ALU s-a accentuat pe parcursul ultimelor trei luni de tranzactionare urmarite:
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Graficul a fost realizat pe baza cotatiilor zilnice ale actiunilor ALU
Comparativ cu ultima zi de tranzactionare din 2009, cotatia titlurilor ALU era in scadere cu 32.56%, la inceputul lunii iulie a anului curent. 
Informatii suplimentare:
Conform comunicatului transmis Bursei, ALU si-a bugetat pentru 2010 o cifra de afaceri de              69.740 mil lei, cu 18.26% mai mica comparativ cu 2009. Pe acest fundal, profitul net al societatii este estimat sa se reduca cu 10.30%, la 5.657 mil lei.
Conducerea producatorului de profile din aluminiu a aprobat la sfarsitul lunii mai investitii de            5.8 mil euro pentru constructia unei noi capacitati de productie, a unui depozit si a unui centru logistic la Filipestii de Padure din judetul Prahova.
Pe baza datelor prezentate anterior se pot desprinde urmatoarele concluzii:
· pe parcurusul primelor trei luni ale anului curent, producatorul de aluminiu a consemnat o inrautatire a eficientei activitatii desfasurate
· pentru anul curent ALU si-a bugetat o diminuare a profitului net fata de 2009 (dupa primele trei luni din 2010 compania a inregistrat un rezultat negativ)
· in cadrul primului semestru din 2009, actiunile ALU au prezentat o volatilitate moderata, pe fundalul unei bune lichiditati. 

Disclaimer:
Materialul de fata este redactat cu scop pur informativ, neconstituind o recomandare. Evolutia anterioara a activitatii societatii/societatilor la care se face referire in materialul de fata nu reprezinta o garantie a evolutiilor viitoare inregistrate de catre aceasta/acestea. Active International si autorii materialului nu isi asuma responsabilitatea pentru tranzactiile efectuate pe baza acestor informatii si nici nu pot garanta corectitudinea si completitudinea datelor furnizate. Datele utilizate pentru intocmirea materialului sunt obtinute din surse disponibile publicului larg. Remunerarea autorilor acestui material nu este conditionata de tipul datelor prezentate. Active International si autorii materialului ar putea detine in diferite momente valori mobiliare la care se face referire in acest material sau ar putea actiona drept formatori de piata pentru acestea.
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